Comisión de Hacienda e da a 
Carpeta N* 102 de 2010 Versión Taquigráfica N* 67 de 2010 


FONDO DE AHORRO PREVISIONAL 
Modificación de la Ley N* 16.713 


Versión taquigráfica de la reunión realizada 
el día 26 de mayo de 2010 


(Sin corregir) 


PRESIDE: Señor Representante Iván Posada, Vicepresidente. 


MIEMBROS: Señores Representantes Pablo D. Abdala, Gustavo Bernini, Irene Caballero, Germán 
Cardoso, Mario Guerrero, Andrés Lima, Gonzalo Mujica, Pablo Pérez González y 
Alejandro Sánchez. 


ASISTE: Señor Senador Héctor Tajam. 


SEÑOR PRESIDENTE (Posada).- Habiendo número, está abierta la reunión. 


La Comisión ha sido convocada a fin de considerar el Mensaje del Poder Ejecutivo con relación al Fondo de 
Ahorro Previsional, fundamentalmente, en lo que hace a la modificación de los criterios de diversificación. 


En discusión general. 


SEÑORA CABALLERO.- Queremos dejar constancia de que vamos a acompañar en general este 
proyecto en tanto es de recibo en sus grandes líneas, sin perjuicio de que tenemos algunas salvedades 
que se manifestarán en Sala. Nuestro sector aún se encuentra estudiando alguna de sus consecuencias y 
consideramos que puede haber algunas consideraciones, e inclusive aportes, que en su momento 
manifestaremos al Cuerpo. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar si se pasa a la discusión 
particular. 


(Se vota) 
—Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


En discusión el artículo 1”. 


Aquí se modifica el criterio de fijación de las tasas de rentabilidad del Fondo de Ahorro Previsional. 


Si no se hace uso de la palabra, se va a votar. 
(Se vota) 

—Nueve en diez: AFIRMATIVA. 

En discusión el artículo 2”. 


En esta norma hay una serie de modificaciones. La Mesa propone el procedimiento de votar en bloque hasta 
el literal D) inclusive, en la medida en que hasta allí no hay ninguna modificación planteada. 


(Apoyados) 

—S1 no se hace uso de la palabra, se va a votar el artículo 2”, hasta el literal D) inclusive. 
(Se vota) 

—Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


En el literal E) se propone una redacción alternativa, eliminando la mención a instrumentos extranjeros. 
Concretamente, se elimina la expresión "o extranjeras". 


Léase la redacción propuesta. 

(Se lee:) 

"E) Instrumentos financieros emitidos por instituciones uruguayas que tengan por objeto la cobertura de 
riesgos financieros del Fondo de Ahorro Previsional, con las limitaciones y condiciones que establezca la 
Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central del Uruguay, hasta un 10% (diez por ciento) del 
activo del Fondo de Ahorro Previsional". 

—S1 no hay consideraciones sobre este punto, se va a votar la propuesta de modificación presentada. 


(Se vota) 


—Nueve por la afirmativa: AFIRMATIVA. Unanimidad. 
SEÑOR MUJICA.- ¿Me permite? 


En el día de ayer se reunió la bancada del Frente Amplio para considerar el articulado y acordamos retirar el 
artículo 3", en virtud de que si bien tiene por objeto las AFAP, no está dentro de la temática central del 
proyecto de ley en consideración, que tiene que ver con los topes y las posibilidades de inversión. 


SEÑOR PRESIDENTE.- La Mesa advierte que todavía no hemos entrado en la discusión del 
artículo 3". 


(Diálogos) 


SEÑOR MUJICA.- Si no hay inconvenientes, continúo haciendo una consideración general sobre este 
punto a cuenta de cuando lleguemos al artículo 3. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Adelante, señor Diputado. 


SEÑOR MUJICA.- Como decía, hemos considerado que la temática del artículo 3” tiene que ver con la 
arquitectura y con el funcionamiento de las AFAP, que es otro tema si bien el objeto del proyecto es el 
mismo sobre el cual, como todo el sistema político sabe, nuestra fuerza política tiene una discusión en 
curso. De modo que vamos a integrar el artículo 3” de este proyecto de ley a la discusión sobre la 


estructura de las AFAP y su funcionamiento, que es una iniciativa diferente que con seguridad estará 
radicada en otra área de trabajo del Parlamento. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Se va a votar el literal F), hasta el penúltimo inciso, inclusive, del 
artículo 123, que se modifica. Dejamos fuera el último inciso de este artículo. 


(Se vota) 
———Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


Hay una modificación propuesta para el último inciso que, a mi juicio, tiene un error de redacción. De 
acuerdo con lo que anoté luego de la intervención que hiciera ayer el Presidente del Banco Central, 
economista Mario Bergara, la redacción de este último inciso y pido que presten atención, porque hay un 
repartido que se está considerando como alternativo debería decir: "El control de cumplimiento será realizado 
por la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central del Uruguay quien podrá establecer 
límites adicionales o criterios de diversificación al interior de cada uno de los literales con el fin establecido 
en el inciso primero de este artículo". 


SEÑOR ABDALA.- Queremos dejar constancia de que no vamos acompañar este inciso. Nos alegra 
que la Mesa haya seguido el método que efectivamente ha venido implementando porque nos ahorró el 
pedido de desglose. 


Ayer en ocasión de la comparecencia del Directorio del Banco Central del Uruguay planteamos algunas 
dudas. En la última sesión decíamos que entendemos que aquí hay una delegación de carácter legislativo que 
es totalmente arreglada a derecho, pero que nosotros no estamos seguros de la conveniencia de establecer ese 
límite adicional, discrecional. Podremos debatirlo aquí o en Sala, pero nos parece que con la redacción 
actualmente vigente y con la redacción sugerida inicialmente en el proyecto que estamos considerando, que 
implica la posibilidad de establecer criterios de diversificación adicionales, alcanzaría. Por algo el Poder 
Ejecutivo lo previó en la versión inicial que remitió al Parlamento. Creo que es una facultad, no quiero decir 
que excesiva, porque tal vez no lo sea; pero por lo pronto escaparía al control parlamentario inmediato debido 
al hecho de otorgarle esta atribución, ya no al Banco Central, sino a la Superintendencia de Servicios 
Financieros, que es un órgano desconcentrado del propio Banco Central y que el Parlamento debería 
controlar por la vía del Ministerio de Economía y Finanzas. 


Repito: no nos parece una barbaridad que se haga, pero no estamos totalmente convencidos de que sea lo más 
conveniente. Por eso entendemos que es bueno como ha sido práctica legislativa desde el año 1995, cuando 
se aprobó la ley de seguridad social que sea el Parlamento, el Poder Legislativo, a través de la ley el que 
establezca no solo las opciones de inversión, sino específicamente los guarismos y los límites que, por otra 
parte, a lo largo de toda esta discusión y análisis han sido sostenidos y defendidos por parte del Poder 
Ejecutivo, del Ministro de Economía y Finanzas, de las Administradoras de Ahorro Previsional, como 
adecuados, no solo en su determinación, sino también en su cadencia y progresividad. Por eso votamos más 
tranquilos como lo haremos la versión inicial que remitió el Poder Ejecutivo al Parlamento. 


SEÑOR BERNINI- Nosotros vamos a acompañar la modificación planteada respetando, 
naturalmente, los fundamentos que acaba de dar el señor Diputado Abdala fundamentalmente a partir 
del intercambio que tuvimos ayer con el equipo del Banco Central que asistió a la Comisión. 


Entendemos que es un margen elemental que hay que dar a la Superintendencia a efectos de reforzar el 
concepto de una de las cosas que más nos debe preocupar como legisladores: el riesgo. 


Creo que el arte en todo esto es conciliar la mejor rentabilidad posible para el dinero de los trabajadores pero, 
fundamentalmente y en sintonía, con la necesidad de atenuar al máximo el riesgo que siempre existe. 


De acuerdo con las explicaciones que se nos han dado, esta variante que está planteada es absolutamente 
lógica y necesaria en la medida que puede existir, en el desarrollo de lo que es propio mercado a nivel 
financiero internacional, algunas variantes que no estén contempladas con precisión en el articulado 
planteado y que fundamentalmente defiendan el ahorro de la gente. Nos referimos a los ejemplos que ha dado 


el equipo del Banco Central respecto a lo que puede ser no tomar riesgos en demasía respecto a grupos 
económicos que puedan tener distintos productos financieros, y que se vayan concentrando las inversiones de 
distintas modalidades, pero con un riesgo común que puede ser, precisamente, el del grupo económico que 
pueda estar en cuestión, o variantes que puedan darse en el tiempo. Ayer fueron claros en cuanto al tipo de 
muy alta calificación en las inversiones en el exterior, cuando hacían referencia a la doble o triple A. Todos 
sabemos que los cambios de categoría a nivel internacional no se procesan de un día para otro, sino que 
existen hechos que pueden anunciar determinado tipo de riesgos, y los valores de calificación no van 
acompasando ese tipo de riesgos en el tiempo. 


Creo que la autoridad que votamos cuando se modificó la Carta Orgánica del Banco Central otorgándole 
autonomía a la dirección política de dicho Banco eso da fundamentalmente reaseguros a la hora del celo 
técnico con que se deben controlar este tipo de situaciones, nos da la suficiente garantía para entender que es 
el margen que se necesita por parte de la autoridad, en este caso, la Superintendencia. 


Nosotros fundamentamos nuestro apoyo a la modificación, entre otras cosas, a partir de estos conceptos. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Quiero decir con total sinceridad que esta era una preocupación que nosotros 
teníamos para plantear ayer al equipo del Banco Central. En la actualidad existe todo un mecanismo 
por el que, fundamentalmente, se busca evitar la concentración de riesgo. Fíjense que la principal 
modificación que tiene este proyecto es la de aumentar un 50% la posibilidad de lo que serían valores 
emitidos por empresa públicas o privadas, certificados de participación, títulos de deuda, que figura en 
el literal B). Si allí no hay una especial limitación en materia de concentración de riesgo, podemos tener 
una situación que puede degenerar en una gestión mala, inadecuada, para todo el Fondo de Ahorro 
Previsional. 


Entonces, para tranquilidad de todos, y fundamentalmente del señor Diputado Abdala que ha hecho un 
cuestionamiento, quiero decir que esto ya existe. Inclusive, ya hay una limitación tanto en lo que refiere a 
acciones como a títulos. De alguna manera, lo que ayer reivindicó el Banco Central fue mantener esas 
limitaciones que ya existían y que permiten hacia el interior de los literales una mayor diversificación. En 
realidad esto va en el sentido de mejorar la calidad de la gestión y de preservar que no haya una 
concentración de riesgo que termine siendo perjudicial para el Fondo de Ahorro Previsional. 


Con esa constancia quiero expresar que vamos a acompañar la propuesta que realizara ayer el Banco Central 
modificando el último inciso del artículo 2” de la ley, lo que en realidad es una modificación del último 
inciso del artículo 123 de la Ley_N* 16.713. 


SEÑOR ABDALA.- Creo que ha sido muy bienvenida la intervención del señor Presidente, y no 
pretendo prolongar esto, que más que discusión es un intercambio. Pero, precisamente, me parece que 
vamos llegando a la conclusión de que nos estamos refiriendo a una diferencia que es de carácter 
conceptual o que tiene que ver con la redacción. 


Como señala el señor Presidente y ayer así lo señaló el economista Bergara, este tipo de limitaciones ya 
existe. Sin embargo, existe a la luz y al amparo de una redacción o de un texto legal que es equivalente al que 
el Poder Ejecutivo remitió originariamente, es decir, haciendo referencia a la posibilidad de que la autoridad 
monetaria establezca criterios de diversificación. Entonces, si con eso bastó, y con eso bastaría, no llegamos a 
comprender demasiado bien en qué medida es necesario establecer y en materia de técnica legislativa creo 
que hay que ser cuidadoso a la hora de la redacción y de la concepción de los términos en materia jurídica el 
concepto de límites adicionales. Me parece que es un tema de la percepción de cada uno. 


Yo no quedé completamente convencido de la necesidad imperiosa de que el Banco Central, además de la 
posibilidad de establecer criterios diferenciales, cuente con esta posibilidad de establecer límites adicionales. 
Tal vez esto ocurra porque no se me convenció cabalmente de la necesidad de introducir esa modificación. 
Además, supongo que por algo no vino en la versión original. Creo que no fue una omisión ni un error del 
Poder Ejecutivo; supongo que simplemente no se estableció en la redacción original por la razón que acaba 
de expresar el señor Presidente porque, en realidad, esa potestad o esa alternativa ya existía. Pero, en 
definitiva, creo que ahí está la diferencia. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Creo que la expresión "límites adicionales" se pone para dejar más claro cuál 
es la potestad. 


Se podría decir que el hecho de tener criterios de diversificación determina establecer límites adicionales 
pero, en este caso lo que abunda no daña, no cambia en absoluto el sentido de cuál es la potestad que va a 
tener el Banco Central al respecto y, por lo tanto, lo acompañamos. 


Si nadie hace uso de la palabra, se va a votar el último inciso del artículo 123 del proyecto venido del Poder 
Ejecutivo. 


(Se vota) 


Dos en diez: NEGATIVA. 


Se va a votar el sustitutivo del último inciso del artículo 123 al que oportunamente dimos lectura. 
(Se vota) 


Siete en diez: AFIRMATIVA. 


En discusión el artículo 124 de la Ley N* 16.713, que también está integrado al artículo 2” del proyecto, en el 
que hay una única modificación en el literal C), que es la eliminación del literal E). Esto es en razón de la 
modificación que oportunamente hiciéramos del literal E) del artículo 123, por la cual se eliminó la 
referencia a "o extranjeras". 


Si no se hace uso de la palabra, se va a votar. 
(Se vota) 


Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


En discusión el artículo 3” del proyecto. 


Creo que debería reflexionarse sobre la decisión que plantea la bancada del Frente Amplio. En primer lugar, 
porque lo que estamos haciendo son modificaciones a la Ley N* 16.713. En segundo término, porque no 
aprobar este artículo ahora supondría que la situación actual quedaría congelada hasta que haya una nueva 
modificación de la ley. 


Lo que pretende este artículo es clarificar las situaciones de anulaciones y desafiliaciones, y los aportes que 
se hicieron en algunos casos indebidamente y, en otros, como producto de una situación de inadvertencia o de 
desinformación al Fondo de Ahorro Previsional. En consecuencia, mientras no se apruebe una modificación 
clara va a persistir la situación actual. 


Personalmente, creo que es preferible avanzar sobre este tema aunque posteriormente se hagan las 
correcciones que sean necesarias, y no dejar la situación tal como está. Creo que el planteo que hizo el Poder 
Ejecutivo en su momento tiene una razón de ser y considero que ayuda a mejorar la situación actual. En ese 
sentido, pediría a la bancada del Frente Amplio que reflexionara porque creo que así damos un paso en 
positivo. 


SEÑOR BERNINI- Nosotros reafirmamos la posición expresada por el señor Diputado Gonzalo 
Mujica. Atendiendo a la valoración que acaba de hacer el señor Presidente, debemos decir que tenemos 
un fundamento que es el que justifica nuestra posición a partir del intercambio que tuvo nuestra 
bancada en el día de ayer. 


Entendemos que este proyecto de ley modificativo de la Ley_N* 16.713 necesariamente tiene que ser muy 
preciso en qué aspectos la modifica. Notoriamente, el centro de este nuevo articulado tiene que ver con las 
posibilidades de inversiones y la ampliación de portafolio, con fuertes énfasis en algunos aspectos leído a 
partir de los nuevos topes que implican un esfuerzo para ampliar la inversión en proyectos que puedan 


significar un crecimiento en infraestructura para el país, etcétera. Por eso entendemos que este artículo no 
tiene que ver con lo que es el centro del proyecto de ley. 


Por otra parte, por lo menos en lo personal, uno de los aspectos que me persuadió de esta posición fue cuando 
ayer comenzamos a intercambiar ideas con las autoridades del Banco Central con relación a lo que había que 
atender sobre las comisiones, si tenían que ser devueltas o no. Objetivamente, en función de los fundamentos 
que nos aportó el Banco Central dicho sea de paso, hemos hecho las consultas del caso con respecto a esta 
posición y fuimos avalados, o sea que también el equipo económico entiende que esto no afecta el 99,9% del 
interés que tenemos en aprobar este proyecto cuando se dimensionó la situación, se dijo que en catorce años 
hubo cincuenta casos en cientos de miles de afiliaciones. Por lo tanto, entendemos que la magnitud de la 
situación que se pueda dar no merecería una urgencia en el tratamiento de este tema. Entendemos que debe 
ser integrado al debate en una discusión posterior anunciada públicamente por el Gobierno en la convocatoria 
a un diálogo para la seguridad social, en la que van a estar actores políticos y sociales, obviamente, con la 
pluralidad que debe tener. Creo que ese sería el ámbito más adecuado para tratar este tipo de aspectos que no 
hacen al tema de las inversiones, su diversificación, atenuación de riesgos, búsqueda de la mejor rentabilidad, 
etcétera, que es el espíritu central que tiene este articulado. 


Por lo tanto, con estos fundamentos y, obviamente, respetando el aporte que hace el señor Presidente, 
reafirmamos que no vamos a votar el artículo 3” del proyecto original. 


SEÑOR ABDALA.- Quiero adelantar que nosotros vamos a acompañar el artículo 3” porque lo 
consideramos positivo y porque creemos que concibe una serie de bondades que, en algún sentido, 
protegen el interés de los beneficiarios, de los contribuyentes, de los trabajadores. Además, creo que en 
cierto modo también perfecciona el sistema, o lo mejora en algún aspecto. Digo esto porque, a lo largo 
de este debate o este proceso legislativo, todos quienes se pronunciaron con relación a este proyecto a 
este artículo 142 a) que viene sugerido por el Poder Ejecutivo, empezando por el Ministro de Economía 
y Finanzas, lo hicieron en términos positivos. Por supuesto, respetamos profundamente como 
corresponde la posición de la mayoría, pero no alcanzamos a comprender por qué algo que es bueno no 
se vota. Pero, reitero, seguramente hay razones de carácter político muy respetables, que a nosotros no 
nos corresponde evaluar. De todos modos, como podemos pronunciarnos, decimos que vamos a votar lo 
que es bueno. 


Si eventualmente en el futuro el Poder Ejecutivo remite un nuevo proyecto, modificativo de otros aspectos 

del sistema de las AFAP, entiendo perfectamente que esta disposición puede incorporarse a un nuevo texto 

normativo, modificarse, sustituirse por otra redacción o mejorarse, ya que se supone que esto es un proceso 
dinámico. 


En el período pasado también se dijo que se iba a proceder a una reforma profunda del sistema de las AFAP 
fue un anuncio del año 2005 pero, sin embargo, la primera reforma cualitativa del sistema es esta. Por eso 
creo que debemos aprovecharla para modificar lo que sea modificable a esta altura de las circunstancias, o lo 
que el consenso político permita que se modifique. Por esas razones vamos a votar afirmativamente este 
artículo. 


SEÑOR MUJICA.- En mi primera intervención dije que todo el sistema político sabe que nuestra 
fuerza política llevó a cabo un Congreso antes de las elecciones, en el cual se tomó una decisión taxativa 
respecto a la estructura de las AFAP. Esa decisión abrió un debate en la fuerza política sobre el mejor 
modo y momento para llevar adelante los cambios mandatados por el Congreso. Por lo tanto, todos los 
temas que tengan que ver con estructura y funcionamiento de las AFAP, para nosotros, forman parte 
de un debate político, que está en marcha. 


Por consiguiente, nos parece que votar este artículo era avanzar en algo sobre lo que aún no tenemos 
definiciones tomadas. Creímos inconveniente incorporar un artículo que tiene que ver con funcionamiento en 
una ley que tiene que ver con otra cosa que, por supuesto, toda la fuerza política comparte, que es modificar 
los paquetes de inversión del fondo previsional a los efectos de darle más seguridad y más utilidad para el 
país. 


Esa es la razón por la que queremos desglosar este artículo y no porque haya cambiado nuestra valoración al 
respecto. Nosotros seguimos pensando que el artículo es bueno, pero nos parece importante, en el marco de 
esta discusión política que estamos teniendo, incluirlo en otro momento y en una propuesta que vaya al 
corazón de este tema sobre el cual logramos una definición en el Congreso y a la que nos queremos atener. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar el artículo 3%, tal como vino del 
Poder Ejecutivo, teniendo en cuenta que se ha manifestado que se tuvo la idea de introducir una 
modificación relativa a que los aportes voluntarios y la rentabilidad que se hubiera obtenido iban a ser 
devueltos al afiliado. 


Con esa salvedad, se va a votar. 
(Se vota) 


Tres en diez: NEGATIVA. 


En discusión el artículo 4” de este proyecto, que deroga el inciso tercero del artículo 3” de la Ley_N* 17.703, 
de 27 de octubre de 2003. 


Si no se hace uso de la palabra, se va a votar. 
(Se vota) 


Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


Corresponde elegir miembro informante por la mayoría. 


SEÑOR SÁNCHEZ.- La bancada del Frente Amplio propone al señor Diputado Mario Guerrero como 
miembro informante de este proyecto. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Se va a votar. 


(Se vota) 
———Nueve en diez: AFIRMATIVA. 


La Mesa consulta al señor Diputado Germán Cardoso si va a elaborar un informe en minoría. 


SEÑOR CARDOSO.- Quiero dejar constancia expresa de que nuestro voto ha sido negativo no por el 
simple hecho de oponernos al proyecto, sino porque compartimos en un todo la visión y el planteo del 
señor Diputado Pablo Abdala, quien en el día de ayer solicitó una semana más de plazo para analizar 
lo manifestado por las delegaciones que concurrieron a la Comisión y hacer los ajustes necesarios y las 
consultas que son imprescindibles. Pero se decidió sesionar en el día de hoy. Quiero dejar esto en claro 
y decir honestamente que no hemos tenido tiempo suficiente para analizar profundamente este 
proyecto. Entonces, adoptamos esta postura por responsabilidad parlamentaria y no por otra razón. 


Nosotros vamos a elaborar un informe; seguramente en el plenario vamos a coincidir en muchos aspectos y 
vamos a votar algunos de los artículos de este proyecto, pero, en la medida de lo posible, intentaremos 
esperemos tener la capacidad de dialogar con los colegas alterar parte del articulado y en consecuencia el 
resultado de la votación. 


Muchas gracias. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Consulto a la Secretaría en qué fecha debemos contar con los informes, tanto 
en mayoría como en minoría, a los efectos de realizar la distribución del proyecto. Se me informa que 
el viernes al mediodía. 


También quisiera consultar a la señora Diputada Caballero y al señor Diputado Abdala si van a establecer 
alguna salvedad. 


SEÑOR ABDALA.- Vamos a firmar el proyecto con salvedades. 


Antes de levantar la sesión quiero dejar constancia de que el señor Senador Tajam ha estado presente en el 
transcurso de la reunión. 


Se levanta la reunión. 


Montevideo, Uruguay. Poder Legislativo. 


